














要对作 为委托人的股 东 负有 信托责任
,
即 管理者 的行为要从股 东利
益最大化的 目标 出发
,









相 关利 益者理论主 张
,
现代公 司是 由各个利 益平 等 的
相 关利 益者所 组成
,




还要对公 司所有相 关利 益
者 的利益服务
。








































































































































引 自见唐 纳 森和普 雷斯顿
“




































压倒多数获得通过 宾夕法尼亚州 法案 》
,
法








































































反收购 法律让宾 夕法尼亚公 司的董事会
和管理者不需要对任何相关利益者承担任何责任
了



































































































美 国 年代的 年
’
实际
上是在 年代早期 当 能源价格从 年到 年 间

















美 国总统经 济顾 问委 员会主席
、
哈佛 大 学经 济 学教
授 费 尔德斯坦 曾深刻指 出
“
整个 世纪 年代是
美 国经济政策发生根本性 变化的 时代
。 ”
见 。











②见唐 纳 森和普 雷斯顿
“
















④西 泽 切 克和德 塞特西 凯斯
“
地方 州 对公 司
撞制权市场的千预
” ,













































































































础 ⋯ ⋯这种说法受到 了冲击

































































































































































































⑧见唐 纳 森和普 雷斯顿
“





















































































































































































































































































































































































































































































































































































































代理成 本和 所 有权结 构
” ,























财 务经 济学刊 》一回顾性评
价 一
” ,







⑥见康奈 尔和夏 皮 罗
“
公 司相 关利 益者 与公
司财 务
” ,







相 关利 益者理论关于 资 本
结构 的一项预 测
” ,





























































































































































































































④见康奈 尔和夏 皮 罗
“
公 司相 关利 益者 与公 司
财务
” ,
载 《财务管理 》 了年春季号
,
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